x x

alal) Ealy Mall el 3515 g

Olia Azala
slepilyilulinl &
Nt aiBY) g 5131 Auls

@)

U apsil) Eand) e 4Ll ) 8Nl

draa SLd Jase-1
Cunall 28 7 8 Jgi 2

LY e/ S 5oV S / lassa el
QoY o glall (8 (e g ) M) da jd Slllaia (e 6 3 5

sl il

e

2 1444 02023




EK’ X X

DJ J\Jy}.\slb;hmwﬁd\daacgﬁ\ji
ANLQ.‘ALA&_\WUM‘JJQ UMJJU.A
u}duejﬂub\ﬂdmmdﬂh\ﬂ S

il |l

(54N1) Guigs B g




X x
oyl J‘)E!

a}ujaﬂcix;ﬂ\ﬂ& Aac| o) Al
-Caall) 4y PR Q,Sm

a8y ansd/ SLaBY) 5350 A/ Glisse daala 8 ) il a5 8
AgslaiY) o slall & n g y S A 50 lllaia (a6 5 s

PR
-1l pdial) Pe)
-1Agalal) da

2024/ /

AZBUL Gl 1 iyl i pdial) A g3 o sl
Z\MECLMJ.\:\A&‘
JMﬁY‘MWJ




x x

n

O
l)
abardl 5l )y L (sl ) Adiay W g Candl o) Y (e
(plu s adl s adde &l Lin) deas alae Y1 J g 0 )

(2Dl agale ) Al g alell aca o 5 il Cany Jaf

ARl eleally itiad y M pall caad g LU G e e ol

e) 3N SBaaly My el il s ol pull 8 e A IS e
...... Ao phll 5yl Jiiesey Jileie JS )

slalaall ailia AV )




B b X

Cukai Vg elicUay ) Ll cunday W 5 el S W) Jall) by Y g
:ﬁ\djﬂ\uﬂm‘ﬂj djéu:ﬁ\o}(ﬁ\uﬁsu\ﬁj JJSLQ\L_\U:;JS\
L55‘ i gsj‘ (el LSJAUQLP}G‘ u‘ J}‘ d—*—’})—’
4l o) jad e (pe Gl %@udie@bb ‘éé-.';‘-.’uséf-
| Gee e Ald o) 3all

paEdll 5 SN
zJ\ay\:\_As sssuius\ }ﬁjdpessiuiuu)ﬂ\sc\ﬁwdus
L)JJS\LS_\)LJAJJ@J.AJGJ\u\.\MYUJ}\@J\&\eJ&\u\Y\L@\WY}
dh_u\..qujcg_mﬂ\g_a\‘)m‘_g‘)dw\)c.mﬂ\})mu‘;\y\s\
e,z\.k;qm:\j

P PATRE




x

j Olgind) |1

@ a2

d djidl 8| 3

K sl | §

» Ry <2l 6

3 Clsiaadl Jgaa | 7

1 daayl) ddadpial) Alia +duayl) dan) + daal) cian | 8
2 YURTIN| o)
3-14 Jdo¥) Jadll | 10
3-4 (eoski s Aullall Acsbsal) a gda) J¥) Cagall | 11
4-5 S S8 A Adlal) bl Yol | 12
5-6 6 s JSil) (A Aulal) ddsddlf L35 | 13
7-8 dasiiall Jgall A& Aadlal) dubacadlf Y gl [ AGN Ciagall | 14
9-13 Aaldll J 9ol (A ddlall Ayl L | 15
14-15 JY) Gaallf G Jadll | 16
16 Lalady) il A W g0 9 Adlall Aclpadlf SEY Caaad) | 17
17-24 | (4w Graiilly Al dbpead) g dadlal) diaall) J oY) Cinal) JEIEN Juadl) | 18
20-22 4083 dbaad) &l 93] (AU Casall | 19
23-24 4,081 9 Adlal) dslonad) s o LAY Slane/ Gl Giaall 20
25 zai) 21
26 Slua il 22
27-29 laall 23







x x

Aalaial) culitan) g dpaal) o Adlall il (pe il gadl (oans 4l )

S5 il Ll () o5 A g ApabaBY) a3V (e 2l Bl 5

Jalis JAY) e sl dpmpadall ailla Ml g g Wl daial g L a1

L L) g A 3N QBlES pia g ) )

- daal) dsan)

3 ) gall (Ba8a3 @u”g}‘mmy\W\@@u\uﬂm@Ju\g_us}uus\mw\m\ﬁ@
Tosil) el s Gl O a5 alaiy) Llill & ) Sy Gaats ¢ Jaall g sisalel
DS A D) SR axe aa s ) ZOLAll iy g (55 e Al

Y e W U (e gl ) il Y DIl Al all Lgle

—r Caal Al

3 A3V Ban (e Caddil) sl ol daals () ) gall 4 e Jen )y sadl 3a ) AN ()
? a1 s (A ) Aol il el (e Javms o) (g Gl Ja s ¢ LS ia

Aallaae 8 A 408l byl 4l 31 gall U gatl) e Winy 3050 delua LiSay 44l
" Lalaiiy) il Y

() JSaa) —; Gaall Al
o 5l 5 Al all el o5 (J gomd A5G Uit dsle et sl ) 038 (pania

SIS L e er e Sl Jal el s Allal) Al o seia N ADUA (g Gk S5y 1 J5Y) Jusil
L Goal 8 AL Al Gl ) A8y dasiial) 3 Auall) Jgalls el Sy (5 Sl

L 535 bl Alanall Lo ) saati il Colan ) s ALl Al ial pe W Gyl oy S0 ol
Al Al 3 eyl 52 ) ULl 2 o353 sale ) ) sall Ganadi b

55w o(5 el ) A sl el a3 Ll 5 D) ABLea YL Agaial o) Conn ¢ ) Sl
Al g AL Aol s Baneil




x x

PR

i) e sl Jgla 38 ¢ byl ciluliad) Calisa s dale) Al Adld) duland) calia)

Of Badiy salaBy) ) jay) i e Al byl JSLiall e palially Jslall alay) agaalie
Dshall e Ll 5 4 sall o seial olaia¥ly culpnd) ) shaill Ay o Ha ga G shall Caagds Allall Al
1A Gle daliaiyl da 3V e @lld g dpelaia) s Labai®¥) slad) 8 sl gl ) galall
3ile gsa el (salaBV) dad A 5kl Alewl jad Al e jal) clalaiBY L Gyl
Al DS dalas Al JSLiall z3le b laaa 5 (§ond) ] J38 e alDA (e ST 315 " S
iy ooalai®y) Llill & Jaxill A gall e of 2 sdiall galiaByl o5 sl (585 e 2Y S g caranll
2 o6d Baall Bl el e a sl sire Cld Cinpal 5 Lk 5 La sede Ailall ) 383 ; Gl
U e L ey ool Lalial) auandiip ) jELLY) (Saiat) da gSall il sema Mo HuSlIM a sedall g
SV oY) A Jsal aiay ¢ S bl 5 ghua & il &5 (g Allaadl s il sl Jaall S giase e
llall (e Jaladll (3aiad & Jiahy ida ol SlaBU Aunlly o 5) i) Ja i o) alall oabia®Y) o 5) sil) (33
Al o el Cogu @l ary (o Aaliall L0laiy) s sall ¢ a8 KU o gl 5 S
s eCanll 4, 5 A Aliie Cag yka g aaie ol yay e (Bl pall LB (G (oS 5 ) el 8 40
Jana Ao ilill (81 aS 150 Cund ) Lauland) Jal gall s g pally liiuy) cagplall ) el
O Sy (Al Aubual (LAY Gl idle 5 allall Auluall dul 50 e 1Y (IS Lagf 5 SLaBY)
¢ Jleall 5590 8 EY) ade v daladiul & A aa gl A0l Aley Jh Giulall Gn Gl

wan Ulea Ginanad) G oS Jaadi g




x x

JsY) Jeadl

Js¥) andll
5 st g Aullal) Acisuad) a gia

sl Al g ALY LLEL (5 giua o Lo il Lgd Al g dalad) Apabat®y) dlaad) <l 93l e 3131 2
O Aald AdlSa Jiad Ciaual Jgal) aliea clalatd) B pdlie JS80 9 W 80 G g Lgaladiuly 4 gal)
Lokl il LeINA e sl cila Y e paldll Lgaadiiad Jgall calida o) dua, gAY bl
pogia Joliilu Cuagall 138 P& ey (AHSh Al Heghh Aa ddisl (e Tay dgllal) dnilpad)
K 0 )l pall s Al b

AL ) i

(V) 330 ) o saill il aad Al 5 (Fise) 4 i) Al (e pellaiaall 138 (3030
O 1S taxtiy &) S0 Ledy jai 8 () sialad) Calia) 23l 4l Clubuadl (e g8 4allall 4l e L
Lelle s a5 a8 anpedall 0l dlall (gala®y) Mall LUl gt Al 53 (o8 L 5 ] ppuinny
G anal TaS I3V (Le s Ja)s LIS) LSS el a5 o8l slai®l) cleladl)l e U1 e
el Ldiaa (e alaal @assatl Gl W) e jaliasy B Jaa aa gl Lie o0 dalall ol ¥l
LosSall Loy asfi 5 DA e aly GO A sl (V) 4laBBl) apeill dae aday g8l SLaBiil
¥ s Jaall e ayse jall pee <ol il slasial g ase pall el sl Lelal Ll Lealass alasiuly
(£)plasiuY)
Al ) Leliandy o yilie iy o pdliall il gl (ad LIDA e dasSall agin Al -
(0) .e=laia¥) Jual Ll ) OVl e e sSal) LY aalall o o) U dalall Cllaadl) 8 Lgalasiil

Yol = Y444 ULAS:)uuﬂcﬁa)\dujjy‘ﬂéu\6Mu\ﬂw\cm\éj&-\
S Al ¢ ALY bl el Alae o el Al Aallad e jallac il die bl Y
i\uac\‘~\~)£\j§c'_\:1)ﬂ\6d}y\ddd\cﬁc

Ua clae gasills Ll G5yl 1 (JsY) e all gV dmadall cdpala®B¥) dnasgall 02 gaosa - gsansc¥
SRR

Yvo
¢ W\AJ\ C'_:Lc),iul\ BN A dxadal) cé\.}ﬁﬂ\ :\.u\,g.uj\} C.\LUL.:S\ Lﬁ Gl pualaa ¢ J})a.h L;r_ (Rr-°
ua YA Jﬁ\);j\




x x

Adlal) duslpuad) gk

caclaia¥l s 4aLaBY) ¢ lia W) 5 slall 8 ias A ) glaill 5 fiall g Jladll W) 905 Jsall Jai )
dw\mw\@d@a\}e%@ajé\ﬂcchm;dA\}sJ}@&\&J\Muﬁu)ﬁ}
(SIS (Sl il (il pay pa dallall duslsaally 3 gailall o dfing g0y skt 3 ) Sall (8 1]
@ sl Sally duaall <)

(sSanaDISY SN B Adlal) dcdpdd) Y )

10k 9 Aallall Aulpll raal (g pindl a5l 8 Alassd Sl SLaBY) Ll (2 i ) ol shaill A
el (e i) agalal] aallall 4,500 o Cus i) g e laia¥) g alaiil) pabal) Calise

0585 ol Cadi gil) g 4aliai®V) adaill () 4l 5581 aal Ce S 3 SDISU alaY|

a5 glaall 8 Ja W 50 (5 65 ()5 A gall el 4l el e adailaall Camy 13a e 5 LSsla 53 f
Aol Gladdll oass g

slaa 4l hae Srall 13gn 4 jaall () S5 g At Calaa) 30T () 90 CHEE aa I Y (Lo Co g Lia
Vel o laldl s Jalall ol @Y e i Y g Lgilads dgal gal (il juall ) Ladi 4l gall clS ua
28 Lae claill g daladl culal 0¥ G 031 sl (el deladl 4631 all ) 90 il 5 Lglias 8 aous 55 () LgiSiay
V) el i) Jy gl m g il ol JBA (pe i 45 sal) Jae e salll by ) G sl
aalall Ll e b JSE % o 138 5 4SSl <l ddaz) Jaall 13 Gady 131 Ll
el lag

oy A LY Jlae (8 L jlain agiSay o) Y1 (e dllie Jsand (e 43 4d sall o s Ll dagii g
) sall ) 55 el L (a5 g Uallasall Hady alall BN B )5 iy 5b yie ) () amy g (e il () o2l
(1) Al i) g aaladl ol V) s Afiiad sy A A6 e 8 aladl) Il sal b 8

& aall 5l il agiim jlae JOA (g Laal 5 s dalall 4330 sall ()15 igny o SadSU s )
ol ¥V 33k o s ¢ aiaall 3181 e L) o pandl 30l 3 iy (il 3 g g ) Sl s ) sl Gl
25a g Ol g axdd yall il puiall (a3 (30 sk e A AV 3 ) se (e (e S g UYL ) (e o dalal)
O Dl 3eliS JAY) A 5V 8 LgBlas) 5 o ) sall 228 aladiinl 8 puanil Lgmdy 4 sSall (ool atlal) 138 Jia
aleall 8 aalis Y 4l sl

ol ABEH s agl gall agaladl lall Y1 Anadal) el w5580 5 alad) agilall Cilpd Jlas desa -1

V~~V@J’}ﬂ\}
£ a ¥




x x

gladll gl 3 Y1 an ds jlaal) @lli S jilae Juzad¥ s saliaBy) Lliall o Ul il w5 4paloy
S agh 2 G a2 4ddll o) Jdaey (lo (Osil8) (SedSI KA Qe aa) (e (V). palal)
(M) Ml (81 G sadl" b el o jliadly ¢ Liay (A1 5 4l 4ndliall g 4paliaBy) 4y all e s

8 3ol A st Cogu gl Jaall 850l ) o (8 Jas Jolall 5 il ) geadinny 138 (i) ) Lagg
().l 2Ly 13 ol A1 GV 30l ) () ot WY A 3al ) ol 0l s cleaddl g bl e 3l
il Jy Agaliaiy) cile 3V Aallae 8 Ll i) 8 Lgle i ) (SIS Sl a0 (Blas
4 VNV AT ale Jeaale ad¥) e g bl Sl 6 jeall Blall & e g 30l ) 8 can
Al e 48158V pgaliall Colu s 4kl jianll 7 g5 @il cagoall Can g alladl Caalial )
Adigrall (5 sise @i ) GLaBY) Glaall L agile sSa JANI B ) 5 paay o) 3Y)

s g sl Jﬁl\gé@l.d\ docdad) Wil

OnlaBY) e daal ady el I Akl 8 e 3V clad o) 3 ¢ patne S0 alsall a4y Al
Gl ) abai®y) Uil gl ¢ alall G N Gl 8 Sl ALkl die 4l al) Jas I s seall;
JOHN MAYNARD ) 3 )l oo dolaiul Jaall 138 8 2a35 2LuSl 3 ekl il e
LelSlie dad o)) dasSall o saall 1 6 Ji5 | il 20kl auia ge 43,11 03] (KEYNES
sl 138 JYA e (5 0a WY ¢ Jashall aa¥I JOA Gl Jadi o) 5 (5 sadl (668 HUaTY) Jan a1 5 uad
By adadl dsa s ae ia gl ALS) Alleal) 5 JalSH Jreill (5 i Jil 03153 @lld Bia SV
) aall s s OSYL Y 5 Y siie day ol gl ) $E ) LS Aadlill) allaal) () )) 55) allad) oda e (3l
Al aa ) o clil) Leild e @l sha 3AT o daSal) ey Juilly callall A sl
G oaadl s 3 ¢ lhall acs daY @lal VL Chrall sl BN Gy sh e dalud) 4lad) ac) gl
(el 48lall) Allad] Lave S Callall Caila

YY) ae QUST 4y 500 S e aallall asbad) ¢ 0350 dmallae aals -y
TV (o 4palai®y) claluad) 8 Gl Sl LIS Guigy jua A
YY U“Y\ uau_\hﬂr\:ums.uy‘ )SJAcé\:\jLAJ\MM\ Qj\)dc A:\;.d\m 2ol -9




x x

Cllal) S5 Lavie @l g e alall (5 ginsall (g5 )b camsle (sF admill Cusnsy dia Gaailil) () 5 4ailil
S Jaall e S) )

A ) e ale g ala il

,%WY\CJJ\&QEE;.ALJ%\A;.JL -
ol gl (5 gha g JRA 15 V) aas s 8 Qallall ) o adaladl ) gud gl o 518 HS aaw)

¢ ainall g 3l Cp llaall 3 Bl e SN S ga g e aS)5 4al) Al A8 A SIS sl Lia
algall 815 ¢ LIS atia il s il da I Laily el 43 Uty dadlns (3adadl ey Loxie o ,als
S8 OS5 Lyl adinall dalias Giaad oo )8 JS) o8 (5S5 padd daliae Gad) o L3 S
QA e 2l

o Sl 5 Addlal) Anlpdl Babas Jane o jaS an ) (o8 8 S O J85 a3 (as agd O (S B Les
A5l 4l jae )5 (e LAV 3 ) 5 ey 4l

YYYT Do bl L Cuaall KAl ¢ aBlS Guigy jam 1)

YA o addladl bl ¢ (5050 dmall die aala 2)




x x

‘";L"A\ Caadll

Aalil) J gal g dadiial) Jgall A Audlal) dadpadd)
o8 Laga 1y 50 Aaaiall J sall cilpaluail) b Allall Al () - dasiall Jall 8 Adlall Ayl 1Y )
Aend) Cal g Jlad 53 e g ¢ AsalaY) Lo 5 Leadl g Ledalit ) 5 dalad) Aualaiiy Leinlow )

ALY Clubud) aal (e il Al ALeaYl i oS 8 al) 138 Jidiys | s A Y) dalal) Lpaliaidy)
Allansl ) Jsall 8 Ailal) dld) Caloal aal (peg ¢ (il A sSall Ll g Lgile) Alall dpaal Uiy

+aad deadidl)

sl & aileca ) Alal dubaadl ns (621 a1 Caagll yaing o35 JalSU aladinl) (ias o)
Al

omada Caagiad o Ailall dand) e iy Cas (@IS ddas ) Al sl Cangas Lo 13 5 daniial)
aYla

Oas Al Jad) A (e Lilaas 8 A gall as & o) Cum ) sall JBY) alasiay) g alasiul) axe
I

I

ol g )l ga aladinl Aa jo 3ol ) ) o el plasll Gl g pie OIS (e g aaiaall A Y cpatiall
e

8 aossil) o a3 Callall 3aly 3 IS (e sl aladial1 138 ey A ia jal) 330 ) b algs)
A aae Vs (apidd ) o8 | ddag jall cillaliall s dalall St gl g Sle alall Glasyl o 3)

Sl ) e A 4n 33V atle 5 5 4 S 4 el @IS Chianal LS 5 ¢ ALl el i JDIA alaaiu)
s Ly g ) 50 Al (ol Allall ) O Jmy L 58 5 ¢ (puallall 0 ) SN allall
G Y b i o (8 AN ¢ Qalall Y b (aliaiy) e aalill g slaBy) b JSU 3 il
plaaial) As HaBaly ) iy (2 JSAIL 5 ASI Callall 30k 5 ) 2 8 ATlall Lelpuad DA (e A1 5all 4, o 55
Dl s ¢ Aaall Al agle oSl o) 5aY) s s JalSI alasiny) sias ) Aeall 8 5 sy Lay g
slaga s de st 5 dana) 5 Apalii) iU agal g shaia 5 grals S 3 ga g e lalaie) 5 45 sl 4y ylail
Gallall 30l 5 b Gl Lle allall 8 (il (e Al g Lgaladiing] (A Alle L5 yay andli g Jladl & Jaall
138 a5 ¢ alaain) 3aly ) ) Aaially o 58 1 Lgdlal ol 5 L3 Wi 3y 5k e g ddlall ) IS (e 128
By 8 A dulpall adle S 53 iy A ) Caagd) a5 JulS oty (§8a cpal
Aedie Cilpobia) o )5 028 Alland )

iy G LAY 8 0L adimt Vs Jgeas dladind ol ¢ gabaBY) ) i) a3 laa- ¥
aa (gaiad & Al dulpall AL 5 (5 AY) Apabiai®) bl Cuilay agad of Al dulpdl e
DD alall (5 gisa i) Cranaiy Lay g ¢ deditall lland 1 Jsall 8 Ailall dlpud] _ulu) Caagl)

B sl (8 asl N 58 93 sanall g5 5Y) (G ae SIS ARl Jgall 488 ) et 3 Caagl) sa
D) sl o e




x x

Mgu\f‘y\ﬁjuﬁzﬂjwwéﬂe)@mQAMM\)L;‘QJMU\&&U
Gl (e Bian B yidl g s gale (S Hlas) 185 5] () W) ¢ Apaliny) 5 4y jlaiinl) agillalis & s sill e
Jmm&ubﬂ\oﬂ@;bﬁuaﬁum saill Jama o Wla S0 ) o adiaill Jall 4le s LS
sall Jaee Ao Wl 5l ) o asail) 3 Jladl agde sa LeS (e 31 (e Bias 55l g (g sale IS
@5 A ISl 5 Lol (IS 5 4 jlaiiny) e 5 il Aal8) A1 6 o L) (e apaliay Lo dagii 1
¢ agidpee QIS gl ) A (e GSlgiually ) ¥ ) Ala) ¢ Cpaiall g o palisally ) ) )
G aisall s o galall Slan¥) g ld ) i cileasdl el o adle Gshany @A)l (alaaily
@M\‘sz_mdlﬂj M\@uﬁﬂ\wmdﬂ\é&L;);Y\w\ojh\é\ﬁha\e&aﬂ\w
L0 8 A and (a1 ) o pallly 25 A gl ) Gasha ey Lty A1) i 3o 5k
b oalad) Lgaa (3ia G adiail) Allad duSleal) Allaldl Lo jlic Ly sl Alls o 5 adaadl) Alla duailal)
Zlol pamlias) dagn Uyl Syl o aaddi U 8 sall dee gmiss oA JSalls e
Aplaity) il jlasi) 4 aaile sas ¢ ¥ 4 GELAY) G Gl O et
e el & 33U S gu\sagjpgﬁoi@u\hw\‘;;gs_,\sgdm}mjsﬂtg_&usjj
Llaial ASTA g pe 4 60 i dadiall ClaLai®y) & culally  dpalaiy) cllalially a sill

6 3 G g oA IS 5 S allal by 310 ) pall alaiid 3l o ¢ LY By 35 SN (a sal)
BB

Cale alail ) jEin) Gad el (8 Slen¥) ) jEu) (§aia ey Lay s ¢ SI) Gl e JSH i jed)
Mgﬁ\f“y\jf}um\jé.bmog1%ﬁmy\‘;@wdmé§g&2@\ v
sl cila e AUl i Jeatile el o Leal) sativel) ¢ 4 3kl 45 jlaill e 25 laill Cilea s
sl 5 iy (A m yadl s L) a5 () Aaladly Ul 5] 4SaudiSl) Aus jaall 4gde Sl (o)

ale cash A ¢ callall il e il GlaS g i) G yaall o2 o) )l Led canlis 3 5 Agdlansd )
dlee o el aaia Alat) A Lkl Al dadlas Jad o callall 3al 31 Aalall Ual ) 4 5l A jadl)
(e llall 30k 5 (8 XS agd g Cladd g adis (e 4l alile SR (e gl 33k ) A palud 2 LY
dﬂm&*&.}ﬂ\c\l\ﬁ\ﬂ&dpd@a&cbﬁ\w&gk&dj;ﬁwod:djﬁ?liudh
saill Jama 2l g 8 Lglal yl 5 Lgalaas NS (pa s Ailall ) Can gy el iy Ul 5 ez Ly

‘d}d ) alias @Lﬁ}jj\j Aaddiall djﬂ\ ‘53 Y :\..u.ul.m\)“ ULAM MLLHJ\ slaa) 4.%4&‘ u‘ GJ\ EJLI‘!\ (5"‘“")

= GV Gl ¢ s Anadal eyl 5 il Cupnall (oSl lle ¢ dalall 4lall ¢ (Al Cpuun i Y Y
Y




x x

rdalil) Jgall (B Al dbpadd) ¢ LS

Jsalld lislas 4 Lk (o3 ciaciiall Jpall 3 gl oo (aalill) diliall 5l 8 aom )l ciliy
Jadlls i gl eda cilboail el Cua e ld JSLa Gl Y g o5 58 2l e Gllici Y dilal
zul L.)A;\J.A i Ay V) eliall Uil daalua pae g cadll J23 lawgie Jab aday Sihll
S a1 AUl aibead (y gany Jauld alii a5 3] allaall pecal 5 (salail allai 3ga g ade ¢ ikl
Loa Gua A Al ALl bl e Jall o2 aaiad LS ¢S jid¥) oUaill (ailiad (s s
SR e N (gaal Jaall Uil e liY) JLatindls JANY) Ciaay o JAT dmtl) ) s
Isas ale e (Glady Al Dliliie s (s ylaay Jsway a5 Dlal gay Ay AS e 58
OF)" Y s

Cro AL 28 gy 58 5385 1 e LSV 6 D) (1 ) 635 55 JRall A praal 1) il IS ) iy

Ol ey cdalall &35 gall & sl (e BULaall g il Il a3ed Jalall je 56l an Laa ¢pilal gall
e sdaall

s dgais . (V) Lalaiy) coleUadll § duida ol cil Al Lo 1531 &g e cg okl o) jual)
5255 2 BEE A rle | A0 & s )3l G el
S sl

s den o (e pall cogill s Dlelic Y5 S 5 3 o€ 11 Alla 3 jdagus s Ay pudall dallall o)) all araa
8305 Ay pual) iU Comaa il ) e AT g (g alall LY 208 55 aae 5 (5 pSual) BLEY) gad

(10) Sadly da sl i Lo B Jlall 3l el

Aalall ol ) alae dany ol daladl cligil) gy ) aodaion 58S e Slea 855 ader Joall a28 Syl
(O sl S o) 5 e laia¥) s a5 gabaB@Y) aua o)) ae sy Lay

Il Alad iy aa g bl (Al yo ¥ dray Ao Lain ¥ g ol daiil) (38a (la Sl

sk Gallaty (Al aY) csoaaall ol (Gl 3ol ) a1y Jilus sl ST alasin g cliial)

VY Ga (S5 Sl gabai®y) Judaill gsalia ¢ g 5al s Gl )9 e e - VY
YV e dalall Al sl (3 5Ua - Y £
Yo u.a‘\.n\.:j\‘&:ﬂw\ 6.3}:.;»0‘;_‘.»\‘9‘)3—\0

YAY G Gilall gaall ¢ zall 5 )0a V1




x x

Ol goal sl (e 5 caliiall SLaBY) JSib sae 7 3ke 5 ¢ e laia¥l s sl g sabaBY) (gl 5 aninl)
dad legea 55 Aallall duluall Lgiania 85 A1 sall Lenn 3 et 3 s callaly ¢ JISoell a1 (383
e 5 il ol 5 HLafin) gl Alall Aulpuadl aladin Zalanal) Jsall 8 ) o8 5 esill Cilde

(V) bl Al jualie < 31 edalall ) W) 5 Aaladl culdal) aladinly doaliy)

Oe Db Apalaid¥) Latill gl g Jagat A Leabaial Ja 5858 el Aulsnd) o 25 w0 e SIS (e
Lgalaial (o Ul A58 Y Apalid) a3l 8 Al Aulpnd) (138 ima ads L A sall Aaladl 40 ) sall y sa
Vol e el Laliai) aaiaall ol 4S jra o ladl) (e Ll o 3) cgabia@¥) ) E0Y) (§aia5 Caagl
BIRBTNP

Y Al o sl seds Jla dpediiai da ge 430 o alall 8 Allad daaline ddLall Ayl daalise (520
LY skl <l ) g pem dglai Le (335 AT o o Cangd Ll Lpaa W b i) S pa

At Al Jal) 8 e LainW) 5 Huola Y] dpaiil) Aga) gl lan Fala 223 A0lall Ayl () 3 s Laa
3¢y Chanin s dga (e Aapuad) Lla®Y) cilaaidll dgal 5o e Olald) oda 8 dualall 3 sgall ) ucd
Oans in ) Alld) il aasind of Al J sall gk 138 5 o AT g (e e dpaiil)

e JalSie el yy ) 85 sabiai®V) il shail ¢ Dlia 48l AulpallS (5 A Y) i)
Aol o olizadll g 43 sall dalall 453 sall Jane e (L) s HLaiial) 30l ) () Lalad Caagy saliai@y)
Agaiil) 35l (& SOV &5 (e g iy )

YY) E ;u.acuacégu\c;ﬂ\ cdj)'abow\d\}fW-\\/

10




x x

Gl 8 Al Al ol Jidas

Cagolall 1) Glld & aayrg el 4 )5 DS it Cagjlag sae Jal ey 3l al) SLaBY)
G 2V 1A sV Jese o Ll 31508 ) g0 el 3 Aol Jalsall g g all 5 Al
Sle Te s Al T A (Y2 49008V ) and ) all sae e 58 53 g Slagl) e s da el oda 5l
Clla sSall s3gd (S5 al 3 ¢ a3y Sl ) dlaiall e sSall Jl (8 (31 ) A Al Al
Lol ) 5 4l el sy 4531 sall Lghon Al Alle Ao Lgalina & CilS 3] ¢ daial 5 Aglle Al
Alaaiall il el e ol JSG) aaiad A0 el Cula ) cuilS 8 Llad) N s o Caagll 138 Jis
Ll o

Cadgy (S5 al Jlaxia) 138 ()l (3 pall 8 Al 5ull Sleaia) (il s ila YY) (e ST i) g e
O 3 Aaidle ST (5 ok adloal ias dny saad) &y shall Sl s Gl el el JIELY) Giias Y
de A s 8 Lol LoSee ) Glall Jial Lais Adad 550 T Jleaiu¥) ol
e el A1 G3pall e laii) alas K1 (o g Labm VAYY i ) JDEAY) 138 et 5) 40 €
LS5 csalans Ol Ao el 5 ae) dume 8 T e 3 yall Jla A0l oda B VAYY Ai Jis < 5
aglaal ity ol JUAY) (o jd 3y Y 20A A s Ala ol Jleaia¥l Ungije L& 388 4K 300w
gladll Lo 5 Ly Laluy) cleladll <1 Jle 3858 el ala®iV) Jle dlaBy) ailakhis
gl danilly jall dalall allas 31 ) e iy Ay jladl) Aalill e jlaatinl) S ) XS ¢ Ladill
Josall ciali e i ) ool L 33 ) siasall ailiadl

Slo Lo e Sl i geall gl delial 4l )l delivall sai 4B e Gy (3l jall SLaBiVL
A1 ad) (g 8 Sy a8 ol A Aty yall adbiaall | sSlgny ) (el

AatiV) Lol (1) Lgal s 15 Lgadlmn (Biay IS5 A8 jall claiiall alana ol yyias) Lyl 5 < jSia) LS
ol POlaaal ) sl 1385 daa AN A ladl) adubes e 5 IS0 S 8 Lillay 3 pa B a))
Z AN e dxiad) alud) ol Goall (8 sl il Lead) ) dulud) @i Gl g sl
e sladll ol Auluall o3¢h ¢ Aadll duws 3y Bl ASja & LGN 5 ALl Lo
(V) La_all dleliall

11




x x

walle 3K a ) aiai 3 Agdail) 55 510 e (31 yalls calall il 0 s Sl Jgeall il ¢ Usill any
VAV ) ale ddadill (e (31 el < plaloa cualy (38 ¢ ALl Jaiill jyauais ol b

b 3 e 3ghe dia gay ) dail ey S jal) SlaBBV) O ey Lea (F) Gh O sl (£6AT ) o jlaia Lo
it A J5alld 558 Aaii cillalgia ellieg 43l SIS 5 alall Jaatll culaile e € J<a Tadine
Lol Aadld 2 gie Amsn a3 S A juaat &) 38 g dudads Hldaliial) elliag
w\)ﬂjﬁja\q\ﬁj&Mé\)ﬂ\@q&g}@)ﬂ\@lﬂ\djaggz)‘ﬁszqmdjﬁqy
lapan g Aipe ¢ La gl e A lall B (e Ay 58 Bl 5 CilS 238 A gall dalall 4 Jaall dpilly Ll 4l
e 2ua ) o il 5 VAT ale (b L Slll) Ol sanll Gy lld 5 dlali (1 2152 W15 V41 ple 8
Sl Jsandl s A0 5 Aulauadl 5 LB ¢ plia gV e jilie 5l Cld Leailis culSs Lol o o S
(8 dlall 431 sall IS <l shai J sandl (31 el 8 dladl 43 sadl JSa e i jla il @l odaill aa g
M\;M&(V..Q_NQVQSMMJ\AJ\ ‘)Lu.n\}('hé\‘)ﬂ\

12




3 V\AJLI.“ ,4.'\“ Jara Q\J‘)gY\ ”.'\S‘ Jasa Slaasl) <l ,i.....“
Jaall 5 anldl |
gbp preil % aalall aslall
YA R £4Y o YAAY V4v.
oY o) Yo.¥ LEAIY YLy ¢4y 1 Vavy
-0 ¢ -ven <Y¢.4 AT =-Y.Y EAY A Vavy
¥4 Yeio YotV A £€.9 Vavy
Voo v
V1A ovY 4 AAA AERAR 1YY A Vave
Y€9..¥
1¢.4 °o4.v AR YrYy. ¥ Vo ¢ V4qve
AAAR N
Y AEAY AT YEYY.Y o. Y YeAY o Yava
b B IR - T4 o ¥ YE€€o o V.Y Vavy
1.¢ 3 2 S0 Yo ¢ £IoAY CANE EYIY.Y YAVA
AR 1Y44 4 ¢\Y Tl Yo A oY Y4v4
ave PRI Y Y sdall s sia
Y4A4-V4A
S £ g iYe. AY D 1Y.)4 £EV viii VAA.
i 2 -Ya.) -Yv.v Vil ¢EAC ARRR S| ARV
-ov 14 =YYVY. -£.4 VIYY YVY.N YE£4Y YAAY
=t ¥ = VY VY. ¥ o094 =YY 'Yyiv1 VAAY
-Yv.Aa =¢.VY 3 e = b i \ER AR Y4AE
=X Y -Yany YE.Y vayy . )\« OAY Y4Ae
-Ye o -YVYYo Yo A 1¢Y. € . \ER -1 Y4A1
“\YA =FAYA Yo v INER 1y VYALY VAAY
YRy -2.4¢2 -0\ AYA ) (b 'Yyay YAAA
-4avy -oneoY Yit AAAY ¢y yyare Y4A4
=YY AA YA 1Y) VA sadll b sie
Y4A4
-Y¢.4 —0TAA ) A£4)Y VA YEIVA 144.
=YY YYYid 0. ¥ EYYA YY.¢ \veay 1441
-£A9 YVYAYR 14 ¢ 5.5V AV A TYAAY 144y
£YV o440V YA Y Aday V.4V TAdet AR AE
Ye v VVYYVA VAo Y Yoqen YARY 144¢¢ 144¢
X Y
-Yo 4 SAYYVA (AR AERE PN YEU € T9.VA V440
-y 1 Y
-TAY 9.4 RN s2all Jaus ia
1990.149.
R Yisoy ¢ VALY -Y\ o oiYot 1441
-A b \
=vX Yae¥t e R £Y.ov VLY TeoA 144V
-e % Y
=Y.y feenV Y. A EAREAN CANS aY.o. V44A
=) . \
-+ A4 YVIEEA YA Y vid.t vy V.YYe 1444
=y ° oY
-y Yiett av 1 VIYY. fo, Y £9AY Y.
-1 K
=Y 4 AV EA 'Y A YYAQY YA Y.14v Yool




43 ) gall 300 ¢ adllall 3 ) 5 (0-Y-)) eV : Huadll

Gall slae) e (T-€-Y BaacY)
1 uauhu.m;c_\lsjjﬁﬁ(\)
Y1) e V4VA cj\mwtawjzms.i)d\ ulnjlbd\)d\k_ﬂ.:mbaﬁ\ggj)\ J D paia .J-(Y)

ealany ¢ paill AaSall Cu (VAOYY NIV ) (5 all 3 gl (gabai@V) Lliil) (pes Hll 2o Flaa 3 (Y
AoaYesY

GJLA\ Jadll
JYI andll

allal) Aol Calaa)

agle 5 ¢ ALl Al (e ala ¢ 3a A - Al Aubuadl o sl Sy A8l Cay el Jane (1
aal e s Aallall Al Gl g2l 0 () e el U8 Aalai@Y) dpnlpud) Calaa) aalile o gl ay
(OA ) 2 dpaleaidy) Lubudl Calaal

O

14




x x

335 Jare g ST Jasay o sl 4aliaV) <ol jal) 33 paiusall Claby 30 o yzy g0 galiai@Y) gaill - ]

55 Al g Aalial) ) sall g Ul aaea Jpdi o SLaBY) 5 8 4y iy JelSU alaainy) - Y
. asiaall 3 8Y Jaall aalia

S sie AN Lgie andy Sl g dsedicaill 5 allall LT ) a5 )3 o) of Cama Sl ) i) - Y
Lol cal S Adiaall

csiall Aall (gl JlanDU Ul ) YT Al a3 130 ELSYT Al ) o5 jlal) 8 (aliasy) Al
JJQJSMLM%(%\QLA;Y\M\M\ ) Md&d’u‘fdn)l\ C.a\..ﬂ\ s olizag Jadladll Lt
Yl Al =

4};33\Q\M\}d\y‘wwjjjwoj\)ﬂ\qsmﬁj;ab;éﬁ\o\y@oj\)ﬂ\_0

YA 2 Y399 ¢ paa 400 ¢ a8l Hla e ¢ adlal alubiad) ¢ 5 )la aadll e adla YA

s o Lad Ll 1) gaal Lgild Adlal) Aoy 3lats A1) CilaaY) La #

s Aol Al -

o Adlaa¥) Bl i e ey saill (Y Lgiiial lasal san s S Y 431 ) gaill bl jeaie Ayl
o) S il et Al Laiy LB ana A i) S e g el GV cileaall g alull 2L
A 8yl Lag gy dasa e Lo

ool lla S LeeUaidl (5 )k g 55 138 5 LgBlas) da ol i o 4 oall 45 3] 5 A& Jlasidl 3anall dluall daa )
¢ Latie Ldlarin Jrad of A sall e can gy i) (ady Lagds L0laBY) 4pasill 2ada 310 Lgles )
bl Jaall (<5 ale ) 8 A pall Lgy e Al claill aalas o ol ¢ B dlae e Sl 5yl B ) gy

Jaall e 0 5S5 Of ey ¢ L) (e A3 gall aSUE () oy calal V) (ady Lah Ll adaiiad) Jlall Gl 5 5

15




x x

S il sl L) (et 0 50 S Y 5 A Y) e ABS amy 05 ¢ i) L s 22l 35 500
ZY) daii ol JUal (ul ) 0355 () ey 3 ¢ WY1 3 il gl ()5S () S

Lg by ¢y 5) gl A g - @

a8 () sl in gai g8 AplaiBY) g lica sW) 4 o] Allad ac e (335 Ol Adlad) i) (Sl
3o (e gl dale ol jlaliin) ) Adaliad) ladi a1 ol g jedai Ledind o5 ) sall ()3 53 coa) )
2 las V) Gl b 8 Laleaie 5 3ale dua 58l 3 0ball 55 A L) Al ) SleTiud) (5058 auza sl
ALY ¢l V1 Ay pul] dana Baclie (5058 () Lyl ALl Al (ISl ¢ aladl SLaiiul) (e ddalul
Lo 138 (g Bandiy Laadl Aalall il jlaial) 4l a5 o oSy A gl Y1 Gl gl (o g Ll Y)
4 ) sall 028 Jia o)) Aima 390 DA Jy Ame A PR (L 31 58 a5 (Al A ) sall 45 ) sall &y
ol LY 5510 ) sa Jon " S M KA i ) il sall g elalall alef Cash e gy (a0 el
¥l s Y e S as e d 13 Jeanty ¢ (aldll HLaiaY) CHlEMAY) duaaat 1a) dalal)

b Oialil) gl )Y aas Galal) Hlaiin) ClEUAY dad o) il G el 5 LEYT jaady ualaBY)
Al oda Jie dallae 8 Adlall dulpnd) dpanl jeduilia 5 ¢ HlawY) (5 sisa

(19) . A pual) Allaad) 38asi

Alanll (Y S5 dy yuzall Alaell Gaiado 8 sa A (el Lyelaia V) Allaall Gaias 8 4 gall Caal 5 Jad
JS elhae) ) Cangd il Ay ) 5l Alawd) alal Jlanall st Lalal) Jobill clidle e oy ) ALl
ki g Alanll dlaall Jasall ) g Candi & gall Y @lld 4y ) 5 puall Clalad) (e dds aainall 8038
Ol Gidal sall ) sgan Ao (a5 A galld (Blall B ) 53 b agall L5 Ciledd Jilia B g o) 53V (ha
Aliaiall acinall 4 sall Lgwas all clenadl e s o A sall G ya (e Wasad il (shal gl (0 adaiiall

\i\/uac\q.li cu\.}ﬂc&}ﬁcmm\:\m&\c)ﬁu‘)\du‘jm‘\ﬁ.ﬁ\.ﬁaﬁ\}[\mw\cé@\m}_\ﬂ

Sl Caaall
Lalaiy) adil) A W g3 9 dadlal) Abpdd);

ALY dsaiill 5 Aa®BV) gaill (Ao gia gay ddass yall Cay latll SR (e ApalaBY) Aatil) o geda )
)ma.ﬁﬁ(\'~)UAJ\J})ACAQQ.\S;“6.))35\(};_\”2:“}"“(533}3“,4”33\4)”}&Lﬁd\.m.ﬁ\)[\fﬂ\
s Gl el ol dlall e gall Ul 8 gaill g sl JAal gad 8 Aaba®B) ) pligell (e
s3a (5258 ¢« Alalal) (g gl g SKG daall A B2l ) JaaSl 5 J) o) AS g il Ad pma 2 3 (e )
G phigall Gy (B (3eah sad s B palll o e 1 ¢ b el aadaall sad I il g2l
Aanha o ) seay G ) )5 e Gang g LY

LB 4padill Jy gad jalae Wil

16




x x

azaiil) ~Uida V) clld s o g LY S Al g 4baBY) apaiil) daee  culad) Jaladl Jo gail) yitay
L) iy Jy gl 5 a0l Al D ga g Ao zling @l ()5 Sliul) g Laliat) adlaial Glald) b
ania V) G Al @lld 8 laailud g azida oll & janadl e

L0y sail) jolian - |
gl s 28V 43 a8 La 5 5 5 LEAY) LAY Laghl Cpmpans 5 (i (g el gl jolma (S5
558 i (e 38N e (s Lo s 5 s )ba ) SN agile ) panary 1L 5 Al sl il all

Dl el ) e Al

(shtadl g Uadll ) jana *

e g lad il jane*

(e Sall HAaY)*

il i

(Awin¥) L s Jisall) plas - o

Jsall b Lyl lalay ol e o oba Y15 o LEAY) Ly dladl jobad) S aaal |yl
Pladl G cugllaall Jygaill e Jgeanll ) Ll lgild canl 5 Jla) 5508 39 5l | jlas (gl daalal
iy (YY), ol

Aol Apial1 il srall 5 i) *

) A gall o sl Cilisns o (sn g 8 AUEN e oSl (a9 8l ) Ao JAD) (g 8l *

¢ Yoo ‘%‘)J..\S.a.u‘y":\._.}’.AM‘J\JM‘w\géz\j.)h&ut;ﬂ6%&)3&\3{&9&0&&)&&\3{&5-*"

Y =
YVYVY ac Yook @)A.\Su‘){\ c:\.:u.‘olaj\ J\ﬂ\ ‘3.331..433‘}” 4:\4.\.15\ 6‘534”\ ‘éjx: :\..m;c )ﬁ)ﬂ\ e daase-Y)

CE Jaadl)
Js¥) Gl
c(Legity (aeail] g 483 dlaaad) g Anllal) Ailaddl)

Lol Aiaggeal) cldalia) Ll il Jilos gl Ao gana™ Zuafill Adpuadly daiy - CalaaY ) g o seiall 45080 Ay
aeS b cl Lils Slaaly

el ,aY) de gaaa Auaail) Auladly UK & aly g Aasaall oalatdy) oy ylall 2aiDle Jad (e ol 2 gal)
a5 ity Layagle AU 5 L) e 448 51 [ ja aaiaall 8 dpaiil) Aalid) Wadas )
(YY) " sSall Ll ) gua ) 3 palai8Y] CilaaY)

17




x x

Olé Lyl

dal e dpail) cllalud) dagin (Al Jasdl Jal ol JHiall daii) iuW) o dpaiall dulyud)

oo Ol siall A gaill (Bat gad Ape sl LalaBY) Cilas sl L dps 5 Alleall AS L)
DD o) g Al ) J s gl A gall ey (3N 8l e sl il 30y 5 (3 sk

358 S adaii el e e 5 e g8l AL dpliall A gundl b g5 Uyl B lld

(V7). LB dpaill) (3on 4 Aliaial) L0l iyl Ciloa] (i8a (i jay aaiaall L83 48 5idll
Aalial) dolaall i) A gpd) 8 5310 (5 3S pal) i) Lgmy ) Aid) a3 Al Abadd)

(Yo ).siba sl L@y Jala Jslail) b

il e 5Y ) S el i) ) dgaiill Aalull U8 e ddadadidl) el eyl A ;A dulud) -
P

Jal (e 3200

VA4Y ¢ Js¥ daadall a5 sill g 33l Ol 58 )l o jleal) s sl cpald 4 ) deaf - YY
\Vuac Y44y cJS\)';J\cﬁ\J\Acgﬁ\JMY\cgJﬂ\W;%_Y\ﬂ

U ¢
Aias il ol 3 1 alil) Radal) ¢ ) el s SH ) Sl Ao lanlad ¢ 5 5AT 5 Al dana Y £
T’O'\ua‘\'~~°l OJJiX\ MM\AS‘

(YO). a2zl Lo g (593 e 2l sall Qe Jal) i

3 sy six aiaall & AUadl 5 ga g (Y ¢ paliaBB¥) 2 ) gall i) Jlexina¥) s JalSI Joril) 3éasi - )
(Y )alall 5 3y piall 8L s

Al GBlay aduzdll (Y Lasll Al Calaal aal e amy 3 SlanDU Bl (6 gl A ) 8GN (38a - Y
) gam Gl HLEYT JALY) A g 1y Jatuall (e 3l A8 aae g ¢ )8 ade (e
(YV).. axinall 835 4l uSe ay )58 3ale]

B oY) saill (Y 2 ) sall JulSI Jrill (383 pa day g 5 ¢ i e sliall pai Jara (a3 - Y
o5 ) Gl b il OB e elld g ¢ il 30l 5 Jaadl eaie b Gl Galaial e
(YA ). ot Z gad ) g JLaiia¥) ol LS 3] L) aaa 8 fig

18




x x

W ¢l pae (g Ala BIAS A pras g Joan ) il ) 3ilal Dbrd I LY (3RS - €
5 5 penall qludl ¢ 5 (b lgtiand) A ) (8 s il (e Db (sl (5 i) Tagladidl 8 i
OF 3 Aallall (3) sl 8 i slal) jlad 8 1 jELY] aae Ala S 5 al SR Gk e Jss G
DLl O 3 g laal o 5 Jal) AL sk i) e (35 S ek ) (g 520 el gl )
(YQ)'&)s.L..u.A :\JJLA.\.\...»N \@Jdugg_)})aaﬁM\JLa.u\

Oooadall (Al gall L pa & i )8 ane Ala ) ALl @)Y )R Bal - s
Jasadl a0 Jysaill e Jsandl 4 gmn s ) sall POl 3 Cinaa Cagan sl G yiall
I sa¥) Jysad dlae Jray il 3V i g Allall (31 su¥) s e ) il o a3 ¢ dgalial) <l jlaiiny)
(V). el

Yelo M@)m&n‘)}\ GLMBS‘J\_‘J\ c‘;}‘y\w\ ccﬂ#bd;ﬁﬂ\&bﬁ@ﬁ\cﬁ\sg%%}_\ao
VWY a

Sy o 13 Raals alad) Cnall g Ml aslall 3 5155 el sl 3 gl o il Jielans] Juald im g =¥ 1
£Y ac 144

Olas iall Jal 5 o Ul dadall (5 ki g Mdad JAae (o jliaall g o g@ill | Jsla ) sgiia g alas o SIEYY

YA Ja¥ A

Yo LaYeo¥ odph s il dedae (oY) dradall | @ gl g o gl Cilpalial 2gd G daa) deaa - YA

dralall | (el Gl ) @l il ClabaBl aeall 2 calhall ae- YA

Y\/UAY~~QZ\_JJA.'\S.~A:}”

Ferderic S. Mishkin, The Economics Of Money, Banking, and Financial -Y -
Market, Tenth Edition, - Pearson, london, 2013,p437

BJJﬁ\}_M\ Q‘)JM\P@)SJSU).A\ JLLA.&‘ C’_ﬂ_ﬁgﬁu‘g ¢ (‘Smu‘)’-@f—w St - 1
dnalal)

Giad (b Aabusall e adl g see o (e Al Ol gal) (B St 1305 I i) e Gl
(7)) A e ol e 580

ilal i) Jales gl jaliall s A e @lld g e daall o) e (A ) gl 3a8aS 8 dealuall - Y

)il Al ) 5088 a3 i ge B Sl Gasha e g SN e I seY) Gusis i (e )
(VY

19




x x

Ao O Al gl JS 58 55 IS (e Lpelaia¥  Aalia®V) dpatill ddae oy ot 8 algus¥) -A
EBY

(TF) Sl iy

s Qo 8 iba 1) LB aady Ly A0l (3) 51 5 4 jomall s sl shai 8 oLl - 4

(Y€) |, Aalis¥) Ol laiin) sa lggan 535 <l jlAaY)

R. Glenn Hubbard, Money, The Financial System, and The Economy,
Sixth-v

Edition, Pearson«
Boston, 2008,p480

Sgxall ¢ JsY) dadall ¢ omia gl SlaY Dl A8 G A0 Al (i gld ilaae a5 oYY
V4T g YoV Y asiiall ¥ gl ¢ eadlay) jSall allall

CYele glae gadle JSE Gy o dY) Aedall el gidl g o gl clpalail ol e sie apall oYY
VAT a

6 LAEN & sad Hh ( JsY) Aadall 8 & gunge 8 Al il saldl (o9l deal dana TS
A9 jac YooV

(A aal)

Bl dlud) &) gal

s Onand ) Aaill ) <l gaf anad
Aol cf gy -

da gidall (§ guad) cililes -

20




x x

Gl axiing s (A peaal Sleal) 8 Clalial¥) aaay oSaill 8 dail dulud) ol aal (e 2a3
%}EAE\AS\L..;J'SJA\

Y e Allal) 3o LESH Cld S il Al (315 5V 5 dne sSadl ALl (31 W) ol 5E )l B10Y) o2a
s 3 Gl (e (8 A8 Cajliaal) (sl 5 siall Clilalia W) aaa & L8 dal e ¢ 4 ladll gl
(T0) B sdiall Calaa¥) s Jal (e ol L)

&gl 5 ol U A0l 3155V am a5y (6 S el il (8 dpadiial b grua (e SLaBBY) Bllae Al
oRlad) &3 ha g ALaBBY) 8 A0 A B gal) (madds ) (gasa g A glatall o saill dneS U8 Ja) (e 4y sl
Dy

o) s o siaan (538 pall il 8 AileSil 3 yad (e Jlay alead) IS 13 Ll ¢ JISI Qllall 5 L)
SO BN Bl ) A el aday Lae & gauall g A ghaiall 3 giil) 0aS 50l 3 () (5250 Lae ALl (315 5V
0o rind) Aleal) 3l 3o (3l pall aadind 5 JSH Callall o a5 (5 e

(7). il Aulpud) Calaal (s Jal

asadl) Bale) s -

3Al yraw ol &y ladll (315 5Y) aaad saled ol Ay Hlail) @ i) (e 5 S pall @lid) sliality (g2l (i) Jiag
Al Cla 3 gany 351V o3 Jlesiad ()5 ¢ 4 ladll @il ) 658 sall @lill (e dasiall a5l

oLl
il i LY Al 8 Sl S 138 il A 5 Ao L) 3 2ay 53 golaBY)
)u . ..~ .- stjs‘)‘“j‘

O S V) Axglal) Sl il 5 o il lslal 5 a5y slaly lal) gy ysall 4 S5 ¥O
.Y~H’"Q}ﬁcgg)m.d\
1) ua ¢ Yool Q\.«: cg;)}j_wd\J\a‘@qﬁ\bw\J@)Sﬂ\éy\cgss\fhdtgﬂjua_ﬁ

Lol 38 siall Al saaall 3 (g 558 4 il LBl o) mad A A gull oaliy (al jY) CRllSS (ddid aadll
(TY) s i) Gaiad o5 ey ASI B 5 LY Bal ) o asdi 308 jlad (aidi
CallSS (e 3 (5 e 138 5 anadll jrus ¢ @by a5 ApiLeSil Al (5 S pall @il aify adicail) s L
e 3l el @il ad i SN Gl 8Y) 8 Gl L ) JE ) s lae Gl e Jsanl)
&) 533 e Auals 5 ) gaay (5 laEiu) BUY 5 Aale 3 seay ASI GUEY) ana (addion 138 5 g il
(YA) palaas) Gl g AU Qllal) aasgaleds)

21




x x

(AN aliay) A

Sl Jazy (538 sall @il (ol Lol 5 8 giall ailasll 4ad (e Ay jlaill & gid) Ly Jadiing Al 4l Jid
paa L) Al (e g Agm 55 4008 Al gLl 3 e Aaudll 238 ¢ addid Al s3gn aSadll e (5 S
Al ez soall (Al ¢ S GOl ala 35 Gl YL aos st ) A jladll & sl (gl 558 siall 5 8l
6 3S el @il e dpediai b graza dsa s 2 (e AnShaall Al 3L L@y i i) ) oSl
pdacaill o5 (e 308 (e callall g Gl 8Y) Ao @l il 5508 (e a1 5 el V) A ad 51 a5y
(*2).

(o rdilall) due 5il) ) gY) - ¥

die A dgeluall Jeall 8 iVl e 1 e g il 1 jedh a8 o SOlgia) GlaiiY) alali |

Al Apadlad) o paldl 3aa 8 Basiall Y ) 8310 528 Caandind 3 ¢ alall () 3 (e Cilginns Y
O g S el Ll iy g dapnllilly ad) (3 5k (e B penall S Al o] Sl dasiall a5 Al apdai]
Ol a5 die iy 5 dadiall dlaall laie wd e sy 3 Axlad) A pe YT Axdal) laie 3 pand A
80 3L ) UDA (g A el LY laie o 45 )08 Gl ) Caual ¢ (il a5 Alla & (Sl
(£+) . 2l

& gl (e (al YN 3l 0 Ky G —pbaddall Gl 3 (5380 aa cl i) Ao gy ) S38Y) -

O AN Jiag oA Glaall el Ty o ) ae A8is By 31 _yidiall agaal 3 siall calaind) (jlacay
oSally s Jlasall Glala 43l 280K Al a5 35S all il IS 13 ) Aad g il 48 gud) dasall
(£)) . Aoms 5 Al plal Al 3

S Sl A Ja A daalisall (5 35S yall il ) gaag-: 4y jlad) Gl 23 7 glaal) Glaii¥) adaii -
OSbaall el g ) il (il e Jsanldl Jigast IS Cpe I3 25y g ¢ alladl 8 Ayl JSUE (g0 223
LLAY) Ao addi o ) o ol e Allal 5 dadiall dadall (2 fa 8 aguy Sl

Ll 285 8 age Ll 5 4 jlaill & i) 8 il e 3,085 )08y 5 38 sl el aiaty 1 2a¥) gUBYI -
1S Aign e dilaty)

V4 G Yo b glae (gl JSAl la (Y1 daadall (pall 5 3 g8l clpaliai) Holall aie  gie apall- Y'Y
YWY Ga e Yoy e glae piill 5yl lo ¢ ds¥) dahall 38l ¢ 5 a5 sl 51 Gamen 3 gana - YA

VO a e Yo ) €y )niCul) ¢ aaladl addatll Hla &l gl g 0 gal) Claabadl cans )l e anal j) 2asaq

bk _colazy drala aledl Canll g Madl alaill 5 ) 5 g el sl 50 583l ¢ o) Juolans) Judalé (a0 - o

iR ua ¢l

J 5 1a (AW draall paiall 4 Hhail) g o jlaall g 3 8l (Sl Ganly (5 e ¢ bl cane Jaa- )
Oucc)_uuﬂ:"

Adall 038 (e A A 2358l Gl o slail) alla 3y sk e I3 Sy g SLa@Y) JAds Gl A a5l
C(£Y)

Congy Al (g 43 wiay Lo oSy dlaall Jaill (g 38 el i) Wl (la¥) (amy (A bl il -5

32 anlats
22




x x

S laglail) 03gy ol FIV) Lgale 5 4 jlail) o sall 5 bl Ciladedll s el sY1 lacal By ok e eyl

d;ioﬁtﬁg}ﬁﬂ\ﬁéauamm‘m"ﬁjaﬂ;tu‘g\a&mﬂ\@ﬁaum\m_ 5 g Al dalias

(£7 )lgasani

NN Gae Yoo ¥ e ol 3yl Sl e o) daadall ¢ o gl g 2 83l ¢y 5 AT 5 G yA Jlaa -€ Y
Agallal A dLall a3V 3 LYY e LaaDlasl 5 Lyaaa 5 Agaiall lpaliai®l ) Clpulal (IRl apaad) 2 €Y

TYV Ga e Yord aldl Cilaaall il Sla (uslil) daudall
Cullill) Euasall
A8l g ddlal) b £ LBINY Jlaa

s Lagn Ottt )y olEl) ol cllia Cua

23




x x

paladl ey (Bl - Vsl

(o Aaladl 2 ) sall (e 13 ) ga yiad (Al dllan (5 o puallll 488 g 438 55 g dana g Gl 138 3 3oy 8
CulS 13 Lo g Al JSE (ol (a3l 138 0685 Ll ALl Ay LS aas ) gl 8 5 Al 5all 45 3) 5
Al Aubpally (3lai JaY1 3 ol JaY ALyl

sl Hlaay) &k e dd ) gall jae Jysal - Ll

O 150 s el (Al diluas (5 o puaill 48K, 4185 daaa s Jlaal) 1 ) e alll ) 5
) sall

Gl oyl 13 Gaiail 4yl L Lal Allall dally LIS 0 aai ) gal & (Al 5all 4531 ge 8 daladl o
Jawe Apaal) dulpudly

@il laayly alall (o 8l (e L Loy ¢ (Adlall Alpuadl (aS3 Wil Al Ayl (8 &8) gl) 8 g)% %
o

il allall ans (aad Sy jlenl) gl ) g adiaill il g8 ol ) ELY) e (Bias
Aalall (g il G (3 e (ge g oA gall Al Jae 8 aild Calaa (o Lgalaas (e A1 gall il ) 5ol ) a5
e e ya gabaial 5 e sill SlaBY) A gp Jli]

3 ESUa il Glais¥) ana il dpadall Aubd) daliaa) 2l Cadlul) aladiul Koy dds CB N g *
LSV 5 Sl B gl B (S 48 (uSally g cada gy upmat 5 4SS B e 5 il

A gall A1) e A Sae sl o Ll ) e Al sall Gl 3ol 3ok e KU Gl 30 ) e Janl)
sl laay) ) el o g (aa¥) e @l

Sile gyl ;\Js‘vd CUAM OLaiY) aaa 3L 51 dpaml) duliad) aladtiu) (Say 43l adi Sl s "
. .... .-}

24




x x

(£€) . Al ol Alend) o @il dlpu gLl (o cadn 5 b Jagosi 5 438lSS

. A5a01l) g Alal) Adbpud) (i (a5 g pua

Lal g el g3 JS 8 Al g Ailall dbyaad) Cp Baniill ) 181 1) (& se i dalal) Gf JaaDly (Ga Lae
Godanl) Adalid) Ly liely e Sall (aliaial (e ddlall dbuad) il

O Ban () daladl 08 4 ) ddiay (5 S all i) aliaial (e dpail) Ayl CiilS

A A (3 phall (8 dadl) bl aad Cumy gl (il (sl () dalad) e Ll i)
AT G (8 el g el Al 48y

g aae (8 Juani Lai) gaba®®Y) ) EuY) sl 3108 Dllall Lulpdl (5 sbue S Lal
Db On sk 05 Bl e o Yl Les Lgide 481 gally Ay 08l ALl JAIB )5 uia s

¢ Ll (Al Gradaill 5 Lee La) ) daladl

1388 5 A5 0 e W) An aat Ll Al Al 2ail) Asndd) (a3 (S - g g3 138 (g - iy 43
Al 1ag o (1 e sl SLaBY) ¢ lia gl @l ) e Ladie 4paiil) dubd) gLl | ) 68 el Sy 40l8
) Al ye 8 AL

530 o8 Ll EY) ade dm Aladiu) 2 () s gl Sl Ayliey Jlay cpialnd) (Gl o))
(£0).. (D)l (o Aasll d3a5 Lo a5 Jlac )

s ol Al Aol ¢ gall) Say Y Cumy (] UileSa ialpnall () (2SN adla

Al Al Jilas of Jlall SUAS Ll 2 6K il 538 ol JalS) aladin¥) (3adad aakaiod Y 38 LY

U@ sua ¢ Yo ¥ E)A\ﬂ\ cg\,g)aj\ 3..2:.@_'\1\ BN c‘.‘;ﬁ\ Lﬁimﬁ‘)[\ d.ﬂ;.ﬂ\ c..\;\jl\ ARt :\.gia.c -¢¢
@ﬂ\uﬁjc‘_‘;ﬁ\ Lﬁd\.mﬁ&\ Jalaill cas) gl ae dudae _$0 EVEYO

|

25




x x

aga sill A3 gall Bl sl G ¢ 5 pualaall ApalaiBy) bl 8 el Dl Ld Al Al )

Ol G 4s Canmnt 3 2 g 05 Al il el dum ya (50 A sliall g galiadiy) Laliall e il iy
DAY

sl A gall Mo L dpaliail Cag pla llin o 3 43ld an | 8 Ui iy Y Al g0 () Al e B aall®
L ) Y Banae <l g 45 ) gall Sl elld 330 () Undld) (&1 diea 3 50 a8 Lg8las) 8
Adallaa gy (gabal JIA e

Aaldll Jsall 3 Al Al e dadial) Jsall 8 A0lall dulad) Cadlis) *

Guind ) J e sl Cangn Aol 5 Aallall ilaanad) G Gpnail Apan] -

Gt axe () Caa cala¥l o ) Jseasll 8 A Laalas) ddle ] ane 5 Lagia JS Calaa

alad) s )il e ol i A i)

[

26




x x

Avaidall Clea) ae Bty dlld  aaiaall o 8 oyl oo sl 85 pad dgany Jaall- *
(o sall 28 (3 gaiim Bty (el jlh) 3558 ST e sl clileny ALl 4 gSal) e ¥

ClaSlal) a3 (e &Y L il Gl bl Al 5 dale BalaB¥) dulud) b 3,

Aald Al Aty Aaleial) 5 dale dpalai¥) dulud) b LK

i) gy )5 Apaill Calaa ) spass & 2l 5l 55 (s S el il (p Batil) 5y 5 puia - *
Jalaill s (e ae bl 3 2yl Lpuliall <l Y1 ) Lis) g delua (5 3S all

tlagalga g il G daal 93 3V

DY) s Lgdlaal aalaal ol ae 5 el dudanall ualedl 06 o g W A Sl 030 55 o) -

DD S

JJ\.».AAE\

27




x x

Yo ua\‘\qq uuc)uuﬂc«\sm‘)bé}‘w‘\mﬂ\6Mw\4\_ﬂw\cbﬂd‘)ua_\

‘;'1\_:3\ Al ¢ dalaisy) QL.»\T}.;J\) aaaiil) Aaa ¢ Adlal) Lulid) Aullaed ¢ e _}QU:& ﬁ;)ﬂ\ e ‘;m..ﬁa-\'
€Y oY o) e il c S e JaYT ol ¢ e

Ua Oles @jﬂ\j ol 39 a8l Hla ¢ Jg¥) e all (A Y axadall canala®®V) s gall €2 srisa -V
Yao(yan

ga Yoo A Olee cEuaall ikl el\.c c‘;.dl.d\ QUSD Hlaa oV aludall caalall addlall Cals s C"‘h -¢
Yyo

¢ dazalall cile galaall o)) g ¢ 481G el c@ﬂ\h@b&@ﬂ\&&\ﬂ@cjj)'d.;&r.&a-o
oa Yoo A sl

) AR s Al gall dgalell lall 3390 Aadal) AL a il g dabad) 4allal) it Jlea ane -
VooV mosils

8 aty

Y)Y e QU a4y )il S e adlal) 4nbuad) ¢ )50 daallae dala 2y

TV Gaaplai®y) clalud) 8 Cuaall jSal) allS uigy ua A

YY o ¢V o QUSTA Haiu) S pe ¢ addlall anbad) 50 o ¢ aaall aie dals -9
YY-YT G clubaall & Cuaall Sall ¢ alIS Guig saa Ty

YAV ol alubuadh ¢ ) o amall ae s 2 )

oo Y plee ¢ (AN Andall e il 5 puiill Capaall CaiSl alle ¢ ddlall agilall ¢ GBI Cpun gl )Y
Ye)

YAY Ga (S Aol eabaiBY) Jilaill toabia ¢ g Al Gl ()5 e dena -V Y

YY) e aalad) adladl sl 5 s

YAY G Gl gaall ¢ el 5l VO ia dalal) agllal) e gmasa oasd 5 2 -V £
VANV E i a ca o @ladl g yall (g oaTs Gland) () 5 30 2eaa V0

Gialill dlae) e (T-€-Y Baac Y 48 ) gall 3 s ¢ addlall 3 ) 35 (0--1) eV : Hradll
T G Al ua mild S0 ()

TY-TY G e ) AV i dnals dadae o jad) (a5 31 jad) iloabaail (5551 )y gumia 2 ()

28




x x

Yoo¥ ol o il daSall iy (VA0YY VY ) (3 jall 25l (gabaBY) Laliil) (paa Hll e ~lua 3 (V)
A o=

YA U2 1399 ¢ pac 4 )2l ¢ il Hla e ¢ aallall bl ¢ 5 Hla aal) de adla ) 1

VEY (o VAT ¢ il ecgpm ¢ 4l dapdall ¢ s Hla () g apdlaBY) aulall ¢ mlall 4 8.0 4
WY o Yor e Ayl ¢ imalall el ds claladl ke ) de desa ) pe YT
YVY Gae ¥ov € dy ki) daaaladl Hlall cdpabaidy) dpaiil) ¢ Sl e daaae 3 jell 2e 2asna- YV
VA4Y ¢ JsY) dadall a5 ill g il o ) ol G jlad) g 3 sl cpald 54 ) eal - YA

VY G e V48T iall ¢ Sl ¢ saiill sLaiBY) (5 sall i sl - Y4

¥ou L Yerd Y daaall

Vo) ae Ay aiSul) dmadall lall ¢ Js¥) dagall ol giall 5 5 il cloliail ¢ jele (530 g =T
\\/Vua

23k 2 1ok Amaln alell Canlly Madl bl 5515 5 el il 5 358 ¢l Jaelans) Juald (ym e Y'Y
£Y Lac Y44,

e 3l 5 513 Al Aaglall 5yl lad Jate il y 35501 | S5l e 5 olam o SITT
\/\uaY~~/\c

\‘0ua\‘~~V¢J%A\EM\@LA‘;)Y\@H\_é;ﬂba;’éﬂ\a@@ﬁ\a@@m\m_ﬁ
daaladl Sl | (cbiaaiually b)) @il gl ClabaBl deall e calladl ae- ¥
Y\/UAY~~QZ\_JJA.'\S.~A¥\

Ferderic S. Mishkin, The Economics Of Money, Banking, and Financial -¥
Market, Tenth Edition, - Pearson, london, 2013,p437

R. Glenn Hubbard, Money, The Financial System, and The Economy,

Sixthyy
Edition, Pearson:

Boston, 2008,p480

Sgxall ¢ J ¥ dagall ¢ oriza gl SlaBBY Dl 48l i) i) (i sld dheae ads -YA
Y4 o Y)Y haaidd \«Lﬂ\gy‘;ﬂ ‘GAM‘;’\ )SSHGASL:J\

29




x x

YoV Clas gpsdbe JSEN Ol o IV drakall el il g o il cilabial ¢ ol e gie ) ¥4

V41 La

6 i AN & gad Iy JsV1 Axlall a5 ¢ sinse 8 Apnla) Cailsall o sall daal deaa -t
A9 Gac YooV

O A 1) Al (Sl byl 5 o giall lalal (5 58 0 staly lall gy sl LS5 - £
.V~\VQ}J£‘L§M\

1) UA‘Y"T UL‘“: cLﬁg_)JJ\:\S\J\Jcaédsﬂ\z\uw\}:\_)’ﬁﬂ\é)ﬂ\c‘f\fu\d).uujua-i\‘

Y4 e Yoo QusQ}ﬁl_‘uJSA\J\J‘_QJ“X\@H\Q,J\}A}M\Q\_JJLAE\Jq&?l\q,\s‘z;}lqw\_iﬂ‘
YWY G e Yoy s Glae il 5 ) Sla o Js¥) daghall 2 giill ¢y 9 5ad 5 o) sl a3 gana -2

VO a e Yo ) € 3 )uiuy) ¢ aaladl addadll jla & gial) g 0 5831 Cilbabiat) cann Hll 2ie asal ) 2asaf o

i calaas el alall Canll g Mol el 5 ) 35 el giall 5 o il o oadall Juelan) Joald yiage -

) UA‘J

d—“j J\J ‘_“JJ;\)!\QJ_}H\ ‘:\..JJS.J\ %)M\jujw\j st.d\ uluj U:u.nhﬁ Lﬁ,)“) ‘u_i\..\aj\‘s.a;.c d...&-i\’
Ylae ¢ ).m
J

NNV o Yoo ¥ e oSl syl Sl e W) daadall ¢ o gl g 2 831 ey g AT 5 G sa Jlaa - €A
Agalladl AdLall a 313 LYY e LaaDlasl 5 Lamaca 5 Agaall ilpaliai®y ) il (JI 33l apead) 20 €9
FYV (ae Yord alall cladall jaall s (Al daukll

30




